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Summary
The purpose of this paper is to review the existing research on the determinants of business 
exit decisions, to present future research directions, and to theoretically clarify what perspective 
we should take on it. Specifi cally, we begin with an overview of the research on the escalation 
of commitment and point out that most of the research use experimental method and therefore 
there are few studies using real-world data, so questions remain as to why withdrawal decisions 
are not made at the appropriate time in companies, and in particular, what kind of organizational 
mechanisms promote and inhibit withdrawal decisions. We then argue that in future research it 
would be promising to examine corporate governance as a mechanism of corporate control and, 
in particular, the effects of managerial turnover and outside directors.
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????， ?????????????， ????????????????????， ??????
???????， ???????????????????．
?????????， ? 4???， ?????????????， ???????????． ?
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?????????????????????， ?????， ?????????????????
?????????????????． ????????????????????????????， ?
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and O’ Reilly III, 1982; Conlon and Parks, 1987)， ???????????????? (Rubin and 
Brockner, 1975)， ??????????， ?????・???????????? (Whyte, 1986)． ??
??， ?????????????????????．
Staw (1976)????????， ?????????????????????????． ???，
???????， ?????????????， ????????， ??????????????
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?????????????????????????????????． Guler (2007) ?， ?????
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?????????????????????????， ?????????????????????
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??????????， ?????????????????????????????????
???? (Leatherwood and Conlon, 1987) ?， ????????????????????????
????? (Northcraft and Wolf, 1984) ???????．
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???????????????????????， ??????????， ?????????
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???， ????， ?????????????????， ???， ?????????????
?． ???， ????????????????????????， ?????????????，
???????????， ????????????????， ?????????， ???????
?????， ????????? (Staw and Ross, 1987)． ?????????????， ??????
?????????????， ?????????????????????????????????
(Sleesman et al., 2012)．
??????????????， ?????????????????， ????????????．
????， ??????????， ?????????， ??? ・??????????????
?????， ????? ・???????????????????????????． ???， ?
?????????????， ????????????????， ??????????????
??????． ????， ?????????????????? ・??????????????
????????． ???????????， ??????????????， ?????， ?
?????????? ・??????????????， ????????????????， ????
????????????????????????．
?????? ???????????????????????
???????????， ????????????， ?????????????????????
???， ????????????????????????????． ???， ????????
??????????????????????????． ???， ???????????????
?????????????． ?????， ???????????????????????????
???， ?????????????????????????， ????????．
???????????????， ???????． ??????????， ???????
???????， ???????????????????????????????， ?????
???????????????????， ???????? (Singleton and Straits, 2010; ?? , 
2015)． ??????， ?????????． ???， ??????????????， ????，
???????????????????????????????????， ????， ?????
??????????????????????????????????????． ?????，
?????????????????， ??????????， ?????????， ?? ・??
?????????????????????????????．
???， ???????????????????????????????????． ?????
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???， ??????????????????????． ?????????， Ross and Staw 
(1986) ? Ross and Staw (1993) ???． ???????????????? (Expo 86)， ????
?????????????????????????????????????????． ????
???， ???????????????????????????， ???????， ??????
???????????????????????， ?????????????????????????
???????????????．???，???????，???????????????????，
??????????????????????．????，????????????????????．
???， ????????????????????， ??????????， ????????
?????????????????????????．
?????????， ???????????????????????． ???， Staw and 
Hoang (1995) ?????????????????????????????， ??????????
??， Arkes and Blumer (1985)?????????????????????????． ???
?????????????? Staw et al. (1997) ???????， Staw (1976) ?????????
??????????????????． ????， ????????????????， ????
??????， ???????????????????????????????．
?????? ??????
????????????， ???????????????????????． ????， ???
??????????????????????????． ????， ?????????????
??????????????????， ?? ・?????????????????????， ?
???????????????????????????． ??????， ??????????
?????????????????， ?????????????????????????， ??
??????， ????????????????????， ????????????．
???， ???????????????????????????????????????????
?， ?????????????． ???????????・??????????????， ?????
?????????????， ?????????????????????． ??????????
???????????， ????????????????， ?????????， ?? ・?
????????????????????， ???????????????????????．
??? ????????????????????????????????
????， ?????????????????????， ????????????????
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???????????????????????????????．????，???????????，
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??????????????・???????， ?????????????????????
????????????????? （?? , 2014; ?? , 2000） 2)． ??????????????
??????， ???????・???????????????????????????????????
????， ????， ????????????????????????， ????， ??????・
???????????????．
????， ??????????・???????????????????????????????
?， ???????????????????????????????????????????
??． ????， ?????????????????????． ????， ?????????
?????????????????， ?????????????????， ?????????
?????????．
?????? ????????????????
?????， ??????・???????， ??????， ?????????????????
?． ??????????????????????????????， ?????????????
??????． ???????????????????， ?????????????????，
?????????????????????， ???????????????????， ???
???????． ????， ???????????????????， ????????????
????， ??????????????????????????????， ???????????
? (Eisenhardt, 1989; Jensen and Meckling, 1976; Nyberg et al., 2010)． ????， ???????
????????????????， ????????????????????， ?????
??????， ????????????????????????????・?????????????
????? (Tirole, 2006)．
??????????????， 「????」 ??????????・????????????????
????． ???????????， ? 1???．  
????????????????????????????
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????????????， ??????????????， ??????????． ??????
?????????????????? ・??????????， ??????????????
?????????????????????????????????????????????
????． ??????????????????????????????， ???????????
??????， ??????????????， ?????????????． ????， ????
2????????????????， ???????????????????????????．
?????? ?????
??????・???????????， ????????????? 1??， ?????????
???? （??， ????????????????????， ????????? CEO?????
??????， ????????????） ???． ???， ??? ・?? ・?? (2010) ?， ??
????・????????????????????．
「 『????， ??， CEO （???????）， COO （???????） ???????
????，????????????????，??????，???????????， ?
?????』 ????， ????????????????????????， ????
?」 （???? , 2010: 3）
????， ???????????????????????， ???????????????， ??
???????????????????・???????????????????????．
???????????????????， ??? 2???????????????????． ? 1
?， ??????， ??????・?????????????????????． ??????・?
????? 「????」 ????????????， ???????????????????????
???????， ????????????????????????????????． ???，
????????， ??????????????， ??????????????????????
???????， ??????????????， ???????????， ?????????， ?
???????． ?????， ????????????・???????????????， ????
??????????????????????????????????????? （?? , 2010; 
Shleifer and Vishny, 1997）．
? 2?， ??????・????????????????， ?????????????????
???????????． ????????????， ????????????， ???????
?????????????． ??????， ?????????????????， ????????
???????， ????????????????????． ?????， ??????・?????
????????????， ??????， ????????????????????????
?????????????．
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?????????????????????????????， ??????????， ???
???????， ??????????????． ?????????????， ???????
?????， ????????????????． ??????????????????????
????????????  (Kang and Shivdasani, 1995; Kaplan, 1994; ?? ・?? ・?? , 2017)，
????????????????????????????????????． ???， ??????・?
???????????， ??????????????????????????????， ????
??????????????????????．
???????????????， ?????????????????? 1?? Lieberson and 
O’ Connor (1972) ???． ???， ?????????????， ???， ?????????
????， ???????????． ?????????????????， ??????????
?????????????????? 3)．
????， ???????????????， ???????????????????， ????
??????????????????????????????????． ????， Lieberman, 
Lau and Williams (1990) ?， ???????????????????????????????
???． ????， ?????， CEO・??????????????????????， ????，
????????????????????????????．
??????????????????， ??????????????????????????
??． ????， Sakano and Lewin (1999) ????????????????????????，
Nakauchi and Wiersema (2015) ?， ????????????? 4)． ??????????????
????????????????????????? 5)， ?????????， ????????
??????????????????????????????????．
??????，?????????????，?????， ??????????????????．
?????， ?????， ????????????， ?????????， ?????????
?????， ????， ?????????， ???????????． ????， ?????????，
????????， ?????????， ??????????????????????????
????????????????， ???????????????． ???， ?????????
?????????????， ?????????????????????．
??????????????????， ???????． ??????， ?????????
??????????， ????， ?????????????， ??????????????
???????． ????????， ?????????????????????? 6)， ????
??????????????， ???????????， ?????????????????
?????????????． ????， ??????， ???????????????????
???????????．
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?????? ?????
??????・????????????， ??1?????， ???????????????
??， ??????????． ???， ???????????? （????） ?， ????
??? （?? , 2006）． ????????， ?????， ????????????????????
?????? （?? , 2016）， ??????????? 7)． ????????????1??????
????????， ?????? ・??????????????・???????????????
?????．
?????????????????????????， ????????????????
?， ???????????????????? 8)． ??????????????， ???
??????????????????????????????． ????，???????????
????????????， ???????????????????， ??????????????
???????．
????????， ??????????????． ????????????， ?????? （??
???）?，??????????????????，???，??????． ??????，???・
????????， ????????????????． ???， ??????????????
?????????． ? （?）??， ??? 1?????????， ??????????????，
???????????， ?????????????????．
?
???????????????????????????
??????? ?????? ???????????????
????????????????????????????????????????????
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?????????， 1?～???， CEO （Chief Executive Offi cer） ???????????．
??????????， ????? （?????） ????， ??? （?????） ??????
「????」??? 9)，??????????????????? （???? , 2010: 78）． ???????，
?? 「????」 ?????， ?????? CEO? 1??????， ?????????????
??????????????．
???????????， ??????????・??????????， ????????? 「?
???」 ????， ??????????????????????． ????， ???????， ??
???????????????， ??????， ????， ?????， ???????????
?????． ????????? 「????」 ????????， ????????， ???????
???????????．
???， ????????， ?????????????????????， ??????????
????． ?????????????， ????????????????????????
???????????????， ????????????????． ???， ????????
?????????????????????? (Rosenstein and Wyatt, 1990; Choi, Park and Yoo, 
2007; ?? , 2011)， ?????????????????????? (Hermalin and Weisbach, 1991; 
Agrawal and Knoeber, 1996; Core, Holthausen and Larcker, 1999; Bhagat and Black, 2002)， ??
???????????????????????????．
???????????????， ??????????????????， ?????????
?????????， Byrd and Hickman (1992) ???????????????， ?????????
??????． ??????， ??????????????????， ????????????． ?
??? 1?????????， ????????????????， ??????????????
??????． ??????， ????， ?????????????2???????????
???????， ??????????????????????????????????． ???
?， ??????????????????????????， ????????????????
?????????????????． ?????????， ?????， ???????????
????????????????????， ??????????????????， ?????
???????．
????????????????????， ???????．????????????????
?， ??????・??????????????????????1????． ????， ?????
??????? 「????」 ????????，?????????????，??????????，
????，???????????????????．
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??????， ?????， ???????????????????． ??????????，
?????????????， ?????????????????????????， ??????，
????????????． ????， ?????????????， ?????????????
???????????， ???， ??， ??????????????????????． ???
????， ????????????????， ??????????．
?????? ??????
????， ???????????????， ?????????????， ??????????
????????， ??????・???????????????． ??????・???????， ?
??????????????????????， ???????????????????????
????????．
?????， ???????????， ??????， ??????????????????
?????????????． ???， ??????????????????????????， ?
??，???????????????????????????????????????． ???，
?????????????????????????， ?????????????， ??????
??????????????．
??? ??????????????????
????， ???????????， ??????????????， ??????????
??????， ???2????????????． ???????， ???????????????．
????， ?????????， ?? ・?????， ?????????????， ??????
???????， ??????????????????????????????????． ???
???， ??????????????， ??????????????? 1????????????
???． ????， ??????????， ??????????， ?????????????
??????????????， ????????????????????????????????
??， ???????????????????????．
???????????，?????????????????????????????????，
??????・??????????????????． ????， ????????????， ?
??????????????????． ?????????， ??， ?????????????
????， ????????????????????????． ??????????????，
?????????????????????????????????????， ???????
?， ?????????????????????， ????????????， ?????????
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?????． ??????????????????????， ??????，?????????，
???????????????， ???????????．
?
1) ? 2?????????， ???????， ?????????????????????????・?????????
?????．??????????，???????????，????????????????????，???
?????????????????????， ???????????????????????????．
2) ??????・???????， ?????????????????． ?????????， 2??????
??????． ? 1?， ?????????????， ????????????， ????????????．
???????， ????? （??? , 2001） ??????????， ?????? （?? , 2000）， ?????
?????????????? （?? , 2017） ??????????． ? 2?， ??????????， ???
???????????，???????????，?????????????? （?? , 2009）． ?????，
?????????????， ???????， ??????・???????????????????????
?????． ???，???????????????????????????????????????????．
????，???????????????，??????・??????????????????????????．
3) ??????， ????????????????， ??????????????????， ?? 3????
?????????????????????????????????， ????????．
4) Sakano and Lewin (1999) ?， ???????????????? 1????， ??????????????
??????????????????????． ?????? Nakauchi and Wiersema (2015) ?， ????
????????????， ????????????． ???， Nakauchi and Wiersema (2015) ????，
?????????????， ????????????????????????????． ????， 2?
????????????????， ?????????????????????????????????， ?
? 2???????????????????????????????????????．
5) ???， ?????????????????， ???， ???????????， ????????????
??????????????????． ????????????????， ???， ?????????????
??????????， ?????????????， ???????????， ????????????．
?????， ????????????， ?????????????????????． ????， ????
???????????， ??????????????????????． ????????， ??????，
????????????????????????????????????．
6) ?????????????????， ????????????????????????????????
???????， ????????????????????????????????????． ????
???， ??????????．
7) ??????????????????， ??????????????????， ?????， ????????
???????????? （???? , 2010）．
8) ??????????， ?????????????????????????． ???， ?????????
?????????， ??????????????????????????????， ???????????， ?
????????????．
9) ???， ????????????????? （???????） ?????? （????????????
???????）， ????? （?????????） ? 3???????????????， ?????，
??????????????????????????????????? （????????????????
???????????303A???）．
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